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INTRODUGAO E OBJETIVO

A presente Politica de Gestdo de Riscos da AGF Gestora de Recursos Itda. (“AGF Gestora”
ou “Gestora”) tem por objetivo descrever a estrutura e metodologia utilizadas pela
Gestora na gestao de risco dos fundos de investimento cujas carteiras encontram-se sob
sua gestdo. A estrutura funciona de modo que qualquer evento que possa interferir
negativamente no negdcio possa ser identificado e tratado de forma adequada,
tempestiva e segura.

O gerenciamento de riscos da Gestora parte da premissa de que a assungao de riscos é
caracteristica de investimentos nos mercados financeiros e de capitais. Desta forma, a
gestdo de riscos realizada pela Gestora tem por principio ndo sua simples eliminacao,
mas sim o acompanhamento e avaliacdo, caso a caso, dos riscos aos quais a Gestora
estard exposta e da definicdo de estratégias e providéncias para a mitigacdo de tais
riscos.

Esta politica se aplica aos sdcios, administradores, funcionarios e todos que, de alguma
forma, auxiliam o desenvolvimento das atividades da Gestora (“Colaboradores”).

A AGF Gestora esclarece que, para fins de interpretacao desta politica, toda e qualquer
referéncia a fundos de investimento devera ser entendida como mencao as classes de
cotas, nos termos da Resolu¢ao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme
alterada (“Res. CVM 175”), e vice-versa.

Esta politica foi desenvolvida considerando o escopo de atuagao da AGF Gestora, que
atuara, neste primeiro momento, com foco exclusivo na atividade de gestao de carteiras
administradas. Ndao obstante, dada a natureza da atuacdo da AGF Gestora, caso esta
venha, no médio ou longo prazo, a assumir a gestao de carteiras de classes de cotas de
fundos de investimento financeiro, nos termos da Res. CVM 175, se aplicardo os
procedimentos pertinentes constantes desta politica.

Responsavel: a Diretora de Compliance, Risco e PLDFT da Gestora, conforme definido no
ato societario pertinente da AGF Gestora.

POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
A. Escopo

Conforme mencionado anteriormente, a presente politica foi desenvolvida
considerando o escopo de atuacdo da AGF Gestora, que atuara, neste primeiro
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momento, com foco exclusivo na atividade de gestdo de carteiras administradas. Ndo
obstante, dada a natureza da atuacdo da AGF Gestora, caso esta venha, no médio ou
longo prazo, a assumir a gestdo de carteiras de classes de cotas de fundos de
investimento financeiro, nos termos da Res. CVM 175, se aplicardo os procedimentos
pertinentes constantes desta politica, sem prejuizo do compromisso da AGF Gestora de
promover eventuais ajustes que se mostrem necessarios, diante da existéncia de
especificidades atreladas ao veiculo de investimento.

B. Governanga

1. Estrutura.

A area de risco da Gestora é formada pelo Comité de Compliance e Risco da Gestora
(“Comité de Risco”) e pela Diretora de Compliance, Risco e PLDFT (“Diretora de Risco”

e, conjuntamente ao Comité de Risco, doravante denominados “Area de Risco”).

2. Organograma da Area de Risco.

O Organograma completo da Area de Risco consta do Anexo a esta Politica de Gestdo
de Riscos.

3. Comité de Compliance e Risco.

As responsabilidades do Comité de Compliance e Risco, assim como a sua composicao
periodicidade das reunides e escopo das decisdes estdao detalhadas na Secao | da Politica
de Regras, Procedimentos e Descri¢cao dos Controles Internos da AGF Gestora.

4. Diretora de Risco.

Responsabilidades: A Diretora de Risco é responsavel pela definicio e execucdo das

praticas de gestao de riscos descritos neste documento, assim como pela qualidade do
processo e metodologia, bem como a guarda dos documentos que contenham as
justificativas das decisGes tomadas.

Funcdes: A Diretora de Risco estara incumbido de:

(i) Implementar a politica de gestdo de riscos, planejando a execucdo e executando os
procedimentos definidos pelo Comité de Risco;

(ii) Redigir os manuais, procedimentos e regras de risco;

(iii) Apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos definidos nesta politica de
gestdo de riscos aos casos faticos;
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(iv) Produzir relatérios de risco e leva-los ao gestor; e
(v) Auxiliar o Comité de Risco em qualquer questdo atinente a sua area.

Reporte para a Area de Risco: Caso sejam identificadas situacdes atipicas, configurando

uma alta exposic¢do a riscos ou eventual desenquadramento, o Colaborador da Area de
Risco devera reportar a matéria em questdo para a Diretora de Risco, a fim de que sejam
tomadas as providéncias cabiveis.

C. Garantia de Independéncia

O Comité de Risco e a Diretora de Risco sdao independentes das outras dreas da empresa
e poderdo exercer seus poderes em relacdo a qualquer Colaborador.

FUNDAMENTOS DA POLITICA DE GESTAO DE RISCO
A. Conceitos Gerais

A abordagem de risco da Gestora foi estruturada para alinhar estratégia e perfil do
cliente, sendo integrada em todo o processo de gestdo. A Gestora é focada na gestdo de
carteiras administradas, podendo assumir, no médio ou longo prazo, a gestao de fundos
de investimento financeiro, nos termos da Res. CVM 175, n3o prestando servicos de
analise de valores mobilidrios para terceiros.

A estrutura de gerenciamento do risco é desenhada de forma a identificar, avaliar,
monitorar e controlar os riscos que podem afetar o capital dos veiculos de investimento
geridos. A Gestora atua para manter as carteiras dentro dos niveis de risco pré-
determinados, garantindo a adequada relagdo entre o risco e o retorno da carteira
investida, a correta precificacdo dos ativos e controle de liquidez. A area de
enquadramento do controlador/custodiante realiza controles que visam detectar
eventuais desenquadramentos das carteiras ou incompatibilidades entre o perfil de
risco e a politica de investimentos, expressa nos contratos de gestdo de carteira
administrada. Ac¢bes corretivas serdo prontamente tomadas pela Gestora visando o
reenquadramento e a eliminacdo de distor¢des.

A Area de Risco conta com o suporte do sistema de planilhas proprietaria. Dentre as
funcdes, a referida planilha, sem se limitar:

e Aidentificacdo dos riscos, com o objetivo de identificar as principais areas de risco,
tipo de evento e requisitos regulatorios;

e Aandlise e avaliacdo dos riscos inerentes, com o objetivo de avaliar a criticidade das
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principais areas de exposicdo ao risco intrinseco. O risco inerente visa avaliar o nivel
de risco intrinseco ao qual uma atividade ou processo esta exposto;

e A andlise do funcionamento do sistema de controle atual, destinada a avaliar a
gualidade das medidas implantadas para reduzir o nivel de risco subjacente;

e Aanalise de indicadores dinamicos de risco, com o objetivo de avaliar as distor¢oes
atuais ou futuras em relacdo a situacdo operacional normal para o sistema de
controles;

e Orisco residual, que fornece uma avaliacdo do risco considerando o funcionamento

efetivo do framework de controles.

O uso e a manutencdo do bom funcionamento dos sistemas da Gestora sdo de
responsabilidade da Diretora de Risco.

B. Precificagao

Em relacdo a precificacdo dos ativos, a Gestora seguird a metodologia que vier a ser
estabelecida pelos administradores fiduciarios dos fundos de investimento, nos casos
de fundos de investimento eventualmente geridos no futuro, nos quais atuar como
gestora, sem prejuizo de uma verificacdo e conferéncia didria da precificacdao que for
estabelecida pelos administradores fiduciarios para os ativos sob gestdo. No caso das
carteiras administradas sob gestdo, a precificacio serd realizada por terceiro
devidamente habilitado.

Sem prejuizo, em rela¢do a cotas de fundos de investimento liquidos, os precos estdo
disponiveis diariamente no site da CVM. Os ativos negociados na bolsa de valores tém
seus precos divulgados diariamente pela B3, sendo que o valor adotado sera o aquele
definido no regulamento de cada fundo de investimento eventualmente gerido pela
Gestora. Em relacdo aos instrumentos tais como os titulos publicos e compromissada
over, adotar-se-ao também os precos de fechamento. Para ativos negociados em moeda
estrangeira, adotar-se-a a PTAX diariamente divulgada no site do Banco Central.

No que se refere aos créditos privados, a gestora deverd obedecer na integra ao disposto
no Oficio-Circular/CVM/SIN/N26/2014, em especial quanto aos procedimentos
recomenddveis na aquisicao de dividas ou outros ativos classificados como “crédito
privado”.

C. Metodologias
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1. Risco de Liguidez.

Montar cenarios adversos e verificar se, mesmo com a situacdo de stress, a posicdo de
caixa permanece de maneira estavel frente as necessidades de caixa. Utilizar os sistemas
disponiveis para projetar, diariamente, os fluxos de caixa futuros e confrontar se os
valores apresentados no dia estdo compativeis com as necessidades de caixa. Apurar o
eventual desenquadramento em relacdo ao cendrio desejado.

2. Risco de Liguidacdo.

Acompanhar, diariamente, as operagdes efetuadas, identificando as operagdes que
extrapolaram o limite operacional do cliente. Em D+1, acionar o Diretor de Gestado,
informando a ocorréncia, acompanhando a sua liquidacao.

3. Demais Controles.

(i) Monitoramento de alavancagem: alavancagem é a utilizacdo de operacbes que

expOdem as carteiras a mercados de risco em percentual superior a seu patriménio, com
o consequente aumento dos riscos e da possibilidade de perdas;
(ii) VaR — Valor em Risco: estimativa da perda potencial para a carteira, em dado

horizonte de tempo, associado a uma probabilidade ou nivel de confianga estatistico;
(iii) Monitoramento de liquidez e concentracdo: apura¢dao do valor total dos ativos

passiveis de liquidacdo financeira em um determinado prazo, ponderado pelas regras
de resgate e pela composicdo da carteira, atribuindo-se probabilidades para a
negociacgdo desses ativos nas condi¢cdes de mercado vigentes.

D. Testes de Aderéncia as Metodologias

Serdo realizados testes de aderéncia as metodologias descritas nessa politica de gestao
de riscos em prazo ndo superior a 12 (doze) meses. Os testes serdo coordenados pela
Diretora de Risco, que avaliara, dentre outros pontos, se os resultados planejados estao
sendo atingidos de forma satisfatéria e o desempenho dos Colaboradores envolvidos na
Area de Risco. Os testes simulardo cendrios reais do cotidiano da Area de Risco, devendo
todos os Colaboradores envolvidos dispensar a devida atencdo a tais simula¢des, como
se reais fossem. Os resultados dos testes serdo apresentados ao Comité de Risco, de
modo que eventuais deficiéncias e sugestdes serdo incluidas no relatdrio anual de
compliance e riscos.

A Diretora de Risco tera total autonomia para proceder com o tanto necessario para
ajustar as falhas na aderéncia as metodologias, bem como as metodologias
eventualmente defasadas ou defeituosas. Dentre as medidas que podem ser adotadas
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estdo: promocao de treinamentos especificos para Colaboradores que ndo estejam
desempenhando da forma adequada e elaborac¢do de novos controles proprietarios.

As metodologias, por sua vez, serdao revisadas em prazo nao superior a 24 (vinte e
quatro) meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias que demandem revisao.

E. Gerenciamento de Risco de Mercado

“Risco de Mercado” é a perda potencial de valor do veiculo de investimento decorrente
de oscilagdes dos precos de mercado ou parametros que influenciam os precos de
mercado. Estes sdo, entre outros, os riscos relacionados a variacdo cambial, taxa de
juros, precos de acdes, de mercadorias (commodities).

O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistemdtico e assistemdatico (ou
especifico). Risco de mercado sistematico é o efeito adverso da oscilacdo de precos,
devido a mudancas nas condi¢cbes gerais do mercado. J& o risco de mercado
assistematico, é o efeito adverso da oscilacdo de precos em um ativo especifico.

A filosofia de investimentos da Gestora consiste em buscar retornos acima da média de
mercado, minimizando o risco de perda permanente de capital. Para atingir esse
objetivo, a equipe de gestao adota um processo de modelagem de riscos de mercado
proprietario dos ativos e monitoramento diario do portfélio gerido.

Neste contexto, o préprio processo de identificacdo de oportunidades e construcao de
cada tese de investimento foca na identificacdo dos principais riscos de cada negdcio.
Tais riscos sao amplamente discutidos e a decisao final pelo investimento é tomada pelo
Comité de Investimento.

Em vista da estratégia de investimento e o publico de clientes da Gestora, a gestdo de
riscos de mercado serd baseada nos seguintes pilares: Value at Risk (VAR), testes de
estresse e volatilidade.

O VAR visa quantificar o risco do portfdlio, levando-se em consideracdo a volatilidade
momentanea do mercado para cada ativo da carteira dos veiculos de investimento
geridos e a diversificacdo da carteira. O limite de VAR faz com que os veiculos de
investimento geridos permaneg¢am num patamar de risco compativel com o seu
mandato e que as perdas potenciais possam ser absorvidas num horizonte curto.

Os Indicadores de Sensibilidade sdo métricas de fatores de risco especificos. S3o as
chamadas “gregas” do valor a mercado da carteira em relacdo aos parametros de
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mercado. As gregas sdo variaveis que mostram a sensibilidade e o comportamento do
preco em relacdo a quatro fatores: (i) mudanca no preco do ativo subjacente; (ii)
mudanca na taxa de juros; (iii) mudanca na volatilidade do ativo subjacente; (iv)
mudanga no tempo. Os principais indicadores utilizados medem os riscos de agdes, juros
e cambio.

Ademais, a Gestora realiza testes de estresse, os quais sdo feitos para evitar que
variacoes anormais de grande amplitude causem perdas que afetem catastroficamente
a rentabilidade do veiculo de investimento gerido. Esses testes serdo feitos com cenarios
de stress definidos pela Area de Risco.

A volatilidade do veiculo de investimento gerido e das posicdes é monitorada para
estimar o comportamento esperado de curto e longo prazo dos investimentos na
carteira. O monitoramento da volatilidade de um veiculo de investimento gerido é
bastante util quando comparada a volatilidade do mercado em geral, ou a volatilidade
de benchmarks. Também é Util para a comparagdo histdrica de volatilidade do veiculo
de investimento gerido ou de ativos. Assim, monitoramos a volatilidade do veiculo de
investimento gerido, mas especial atencdo é dada a aspectos qualitativos das posic¢oes,
em especial variacdes bruscas (gaps) de precos, que tém o potencial de extrapolar
limites de VAR e estresse razoavelmente definidos.

F. Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

1. Definicdo de Risco de Crédito.

Risco de crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras
nos termos pactuados ou deterioracao da qualidade de crédito do tomador, implicando
em reducdo de ganhos ou remuneracdes decorrentes de eventuais vantagens
concedidas na renegociacao ou custos de recuperacdo de crédito.

2. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado.

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo de
orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos recomendaveis na aquisicdo
de ativos representativos de dividas ou obrigacdes ndo soberanas (crédito privado), bem
como nos termos do documento da Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regras e Procedimentos de Administracdo e
Gestdo de Recursos de Terceiros, a aquisicao de titulos privados demanda tanto
conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a adocdo de procedimentos
préprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

AGF



Nesse sentido, a Gestora observard os seguintes principios para gestdo do risco de
crédito:
- Independéncia na avaliacdo: a avaliagao deve ser independente e ndo deve considerar

os potenciais ganhos da operagao de forma isolada;
- Monitoramento: os ativos de crédito serdao avaliados regularmente através da analise

dos indicadores financeiros, relatérios de agéncias de classificacdo de riscos
publicamente disponiveis e outros indicadores que permitam medir, monitorar e
controlar o risco de crédito inerente ao tomador ou contraparte;

- Continuidade: o monitoramento da carteira sera continuo; e

- Conformidade: dever-se-a avaliar a conformidade das operagdes com as normas e
legislagdo em vigor no Brasil e regulamento do fundo ou contrato de gestao de carteira
administrada, conforme o caso.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos veiculos de investimento geridos pela
AGF Gestora, ap0s a verificagdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir
com a politica de investimento dos veiculos de investimento e com a regulamentacao
em vigor, o Comité de Risco determinard limites para a realizacdo de operacGes sujeitas
ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com
interesse econdbmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito serdo reavaliados regularmente implicando em eventual revisdo
conforme comportamento do tomador do crédito ou outros eventos que possam
impactar na decisdo de investimento tomada inicialmente.

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndao sé condi¢des correntes do
emissor, da emissao e do mercado, mas também as condicdes histdricas do tomador ou
contraparte e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

Além disso, a autorizacao de determinada operac¢ao pelo Comité de Risco nao deve ser
vista como autorizacdo automatica para operagdes subsequentes de um mesmo

emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos veiculos de investimento, vale destacar
algumas medidas adicionais adotadas pela Gestora:

Ativos negociados em bolsa:

Os veiculos de investimento contam com servi¢o de custddia qualificada, de forma que
todas as operagdes com ativos listados na B3 sdo liquidadas junto a um Unico membro
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de liguidacdo. Dessa forma, é possivel que a Gestora realize a compensacdo das
operacdes de venda de ativos com as operacdes de compra, liquidando apenas a
diferenca das operacdes e, portanto, mitigando o risco de crédito de contraparte. Além
disso, a escolha do membro de liquidagao é feita privilegiando grandes participantes do
mercado e com menor risco de insolvéncia.

Il. Ativos de crédito privado:

(i) Preponderantemente, a Gestora investira em ativos de crédito privado cujo emissor
tenha suas demonstrac¢des financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM.

Caso essa condicdo ndo seja atendida, a Gestora poderd adquirir tais ativos desde que
contem com (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de fianca ou aval; ou (c)
coobrigacdo integral por parte de instituicdo financeira ou ndo financeira que tenha suas
demonstrag¢des financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado
pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de andlise de risco de crédito
descritos neste item, deverdo ser adotados para a empresa seguradora, fiadora ou
avalista da operacdo, no que couber.

(ii) Previamente a aquisicdo de ativos, a Gestora deve se assegurar de que tera pleno
acesso as informacgdes que julgar necessdrias a andlise de crédito para compra e para
acompanhamento do mesmo, incluindo, se for o caso, acesso aos documentos
integrantes da operacdo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscard utilizar a combinacao de analises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma andlise, também
devidamente documentada, que leve em consideracdo aspectos como a reputacdo do
emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis
pendéncias tributdrias e multas e outros indicadores relevantes.

Quando aplicdvel, os contratos de crédito devem prever cldusulas restritivas (covenants)
tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros, existéncia de
protestos e negativacbes em orgdos de protecdo ao crédito acima de determinado
patamar, ocorréncia de altera¢Ges na estrutura societaria e razdo minima de garantias.

Ademais, tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operacdes de
crédito, a Gestora deve avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para
verificacdo dos contratos que formalizam tais créditos. Em casos complexos ou quando
se perceba que talvez falte a expertise necessaria, a andlise juridica pode ser conduzida
por escritério especializado no setor.
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3. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado.

Os controles e processos da Gestora s3o capazes de fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos veiculos de investimento,
possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: instrumento de
crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de
juros, garantias, data e valor de aquisi¢ao pelos veiculos de investimento, e informacoes
sobre o rating do ativo, quando aplicavel. Conforme aplicavel a natureza do ativo, os
controles utilizados devem ser capazes de projetar fluxos de caixa ndo padronizados,
representar curvas de crédito e calcular valor presente das operagdes.

A Gestora avaliard periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso,
adquiridos pelos veiculos de investimento, com periodicidade de revisdo proporcional a
qualidade de crédito - quanto pior a qualidade, mais curto sera o intervalo entre as
reavaliacdes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas
dos direitos creditérios, se for o caso, sendo necessario documentar todas as
reavaliacOes realizadas. Ademais, nas reavaliacbes, deve-se monitorar a qualidade e
capacidade de execugdo das garantias dos ativos, quando assim considerados relevantes
pela Diretora de Risco.

No ambito do monitoramento continuo mencionado anteriormente, caso seja
constatado qualquer descumprimento dos limites de crédito, cabera a Diretora de Risco
acionar imediatamente o Diretor de Gestdo para que este regularize a carteira do
veiculo de investimento no mesmo dia util. Na impossibilidade de reenquadramento dos
limites de crédito da carteira no mesmo dia util, seja pela natureza do ativo ou por
condicbes de mercado, o Diretor de Gestdao deverd elaborar e apresentar a Diretora de
Risco um plano de acdo para sanar a questdo, o qual deverd indicar, obrigatoriamente,
0 prazo para regularizacdo de tais limites.

Todas as avaliagbes efetuadas no processo de andlise de crédito devem ser formalizadas
e ficar disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a
ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacdo em vigor.

G. Gerenciamento de Risco de Liquidez

1. Definicdo de risco de liquidez.

O “Risco de Liquidez” é a possibilidade de um veiculo de investimento n3o estar apto a
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras,
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inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e
sem incorrer em perdas significativas. Também se considera risco de liquidez a
possibilidade do fundo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicao, devida
ao seu tamanho em relagdao ao volume transacionado ou, ainda, por conta de alguma
descontinuidade de mercado.

Diferentes fatores podem aumentar esse tipo de risco, destacando-se,
exemplificativamente:

- Descasamento entre os fluxos de liquidacdo de ativos e as exigéncias de recursos para
cumprir obrigagdes incorridas pelos veiculos de investimento;

- Condigdes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de liquidez dos
mercados nos quais os valores mobilidrios integrantes dos veiculos de investimento sao
negociados;

- Ativos dos veiculos de investimento que sdo insuficientes para cobrir exigéncia de
depdsito de margens junto as contrapartes; ou

- Imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

A gestdo dos veiculos de investimento da Gestora prioriza o elevado grau de liquidez dos
ativos em carteira. A adocdao de um perfil de liquidez elevado oferece dois grandes
beneficios: agilidade nas mudancas de posi¢cGes e a consequente prote¢do nos periodos
de maior volatilidade, e aproveitamento das oportunidades de negdcio que surgem em
situacbes de stress. Desta forma, a preocupacdao com a liquidez dos portfélios é
constante.

O risco de liquidez consiste na possibilidade de redugdo ou mesmo inexisténcia de
demanda pelos titulos integrantes da carteira dos veiculos de investimento geridos, nos
respectivos mercados em que sdao negociados. Assim, é possivel que sejam encontradas
dificuldades para negociar os ativos pelo preco e tempo desejado, resultando em
dificuldade dos veiculos de investimento geridos em efetuar os pagamentos dentro do
prazo estabelecido em seu regulamento ou contrato de gestdo de carteira administrada,
conforme o caso.

O risco pode ser dividido em:

- Risco de Liquidez de Fluxo de Caixa: esta definicdo se refere ao perfil de

descasamento do passivo e ativo de um veiculo de investimento; e

- Risco de Liguidez de Mercado: é o risco de incorrer em perdas ao liquidar uma

ou mais posicoes devido a variagcdes dos precos dos ativos. Quanto maior o prazo
necessario para liquidar uma posicdo, maior seu risco.
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A Gestora ndo realizara a gestdo de veiculos de investimento constituidos sob a forma
de condominio fechado.

Especificamente para eventuais fundos de investimento a serem geridos pela Gestora,
sem prejuizo das responsabilidades da AGF Gestora de cardter primario estabelecidas
nesta politica de gerenciamento do risco de liquidez, o administrador fiducidrio dos
fundos de investimento geridos pela AGF Gestora ficard responsavel por verificar os
controles internos adotados pela AGF Gestora, de modo a diligenciar para que a gestao
do risco de liquidez das carteiras de investimento dos fundos seja implementada e
aplicada.

Esta politica de gerenciamento do risco de liquidez passa a vigorar a partir da data de 28
de novembro de 2023.

2. Estrutura Funcional.

A Area de Risco é responsavel pelo gerenciamento do risco de liquidez das carteiras dos
veiculos de investimento geridos e por identificar, medir, monitorar e controlar a
exposicdo aos de liquidez, bem como por zelar pela execucdo, qualidade do processo,
metodologia e guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisdes tomadas referentes a gestao do risco de liquidez dos veiculos de investimento
geridos.

A identificacdo e o acompanhamento da exposicdo aos riscos de liquidez devem ser
realizados tanto pelo gestor quanto pela Area de Risco. O Comité de Risco, por sua vez,
€ 0 6rgdo da Gestora incumbido de: (i) dar parametros gerais, orientar e aprovar a
politica de risco; (ii) estabelecer objetivos e metas para a Area de Risco; e (iii) avaliar
resultados e performance da Area de Risco, solicitar modificacdes e correcdes.

Todos os materiais que documentem e subsidiem as decisdes da Area de Risco, no
tocante ao processo de gerenciamento do risco de liquidez das carteiras dos veiculos de
investimento geridos, devem ser passiveis de verificacado e ficar a disposicao da ANBIMA
sempre que forem solicitadas, por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Os Colaboradores integrantes da Area de Risco s3o subordinados exclusivamente a
Diretora de Risco.

O Comité de Risco e a Diretora de Risco sdo independentes das outras areas da empresa
e poderdo exercer seus poderes em relacdo a qualquer Colaborador.

3. Conflitos de Interesses.
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A AGF Gestora ndo vislumbra, em sua estrutura atual, situacdes envolvendo possiveis
conflitos de interesses no ambito do processo de gestdo de risco de liquidez das carteiras
dos veiculos de investimento sob gestao.

Ndo obstante, toda e qualquer situagao de conflito de interesses envolvendo o processo
de gestdo de risco de liquidez deverd ser tratada de acordo com as diretrizes presentes

no Cédigo de Etica e Conduta da Gestora.

4, Gerenciamento do Risco de Liquidez.

Esta politica apresenta procedimentos internos proprios que possibilitam o
gerenciamento da liquidez dos ativos componentes das carteiras dos fundos. Sdo elas:

4.1. Critérios para Afericao da Liquidez — Ativos Especificos

AcGes Negociadas em Bolsas de Valores: A liquidez sera gerenciada pelo ADTV (Average

Daily Traded Volume), método através do qual os ativos sdo ponderados pelo tempo
gue o gestor levaria para se desfazer da posicdo. Para esta analise serdo utilizadas as
séries historicas de volume negociado em mercados como agdes, titulos publicos e
derivativos.

Cotas de Fundo de Renda Fixa: Nas aplicagdes em fundos de investimento de Renda Fixa

(“Fundo _de Renda Fixa”), devera ser observado que no momento da contratacdo do

investimento, as regras de resgate, mencionadas no regulamento do fundo ou no
contrato de gestao de carteira administrada, conforme o caso, sejam de pagamento no
mesmo dia (D+0) ou no dia seguinte (D+1). Sempre que houver saldo disponivel no fluxo
de caixa diario do veiculo de investimento, esse valor serd aplicado em fundo de renda
fixa, garantindo a rentabilidade dos valores.

Debéntures: Os investimentos em debéntures deverdo ser analisados de acordo com
volume da emissao, risco de crédito, duration, o prazo de vencimento e o tipo de
emissor, levando em consideracdo o numero de negdcios que ocorreram durante um
periodo.

Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias: Os ativos depositados como

garantia ou margem terdo seu prazo de venda a contar da data de liquidacao das demais
posicdes do veiculo de investimento, quando esses deverdo ser liberados. O controle da
margem serd realizado pela Area de Risco, que deverd monitorar tanto os ativos
depositados como margem, quanto o nivel de chamada de margem das posicées em
aberto em relagdo ao patriménio liquido dos veiculos de investimento.
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A gestao da margem dos veiculos de investimento segue diretrizes preestabelecidas,
gue prioriza o depdsito de titulos publicos como garantia seguido do depdsito de outros
ativos (tais como agdes, titulos privados, etc.). Dinheiro sé é usado caso ndo seja possivel
depositar outros ativos.

Os processos operacionais de colocada e retirada de margem para a CBLC e BM&F e
balcdo sdo realizados pelo custodiante dos veiculos de investimento.

Derivativos de Balcdo: Os ativos de bolsa terdao seus precgos divulgados diariamente pela

B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, e o valor adotado para precificagdo do investimento sera
o de fechamento dos mercados.

Ativos no Exterior: Os investimentos em ativos no exterior seguirdo integralmente o

disposto no objetivo, politica de investimento, politica de utilizagcdo de instrumentos
derivativos, liquidez e nivel de risco observados pelo fundo de investimento sob gestao.

Em consonancia com o disposto acima, a Gestora somente selecionard os veiculos ou
fundos de investimento no exterior que observem, no minimo, as regras a seguir, sem
prejuizo de o administrador fiducidrio estabelecer condi¢Ges adicionais, respeitados os
termos da regulamentacdo vigente e a competéncia de cada prestador de servigos: (i) o
valor da cota do veiculo ou fundo de investimento no exterior seja calculado a cada 30
(trinta) dias; (ii) as demonstracdes financeiras sejam auditadas por empresa de auditoria
independente; e (iii) possua politica de controle de riscos e limites de alavancagem
compativeis com a politica do fundo de investimento sob gestao.

4.2.  Critérios para Controle da Liquidez

O controle e monitoramento da andlise e liquidez dos ativos dos veiculos de
investimento geridos pela Gestora, serdo efetuados individualmente por grupo de ativo,
com periodicidade diaria para a¢des e semanal para as demais classes de ativos. Serdo
utilizadas as defini¢des estipuladas nesta politica para os cdlculos de liquidez. Assim,
para fins da presente politica de gestdo de risco de liquidez, sera considerado o fluxo de
caixa de cada ativo, (i.e., valores a serem recebidos a titulo de juros periddicos,
amortizac¢Ges e principal, nos casos de ativos de renda fixa).

A politica de gestdo de riscos da AGF Gestora considera indicadores soft limits e hard
limits, respectivamente, sendo certo que as metodologias, métricas e critérios de
avaliacdo preventiva, sdo pautadas na (i) avaliacdo acerca da cotizacdo do veiculo de
investimento; (ii) realizacdo de testes de estresse periddicos com cenarios que levam
em consideracdo as movimentac¢des do passivo, a liquidez dos ativos e suas obrigacdes;
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e (iii) disponibilidade minima de recursos que seja compativel com o perfil de obrigacdes
dos veiculos de investimento.

Por fim, a politica de gestdo de riscos da AGF Gestora, notadamente no tocante a
definicdo: (i) dos valores de resgate esperados em condig¢des ordinarias, calculados com
critérios consistentes e passiveis de verificacao; (ii) do grau de concentragao das cotas
por cotista; (iii) dos prazos para liquidacdo de resgates; e (iv) do grau de concentracado
de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de recursos, considera as seguintes
atenuantes e agravantes.

Prazo de cotizacao

Prazo de caréncia para resgate

Taxa de saida

Gates (limitadores do volume total de resgates)

Limite estabelecido nos regulamentos dos fundos sob gestdo ou contratos de gestao
de carteiras administradas, conforme o caso, sobre concentracdo por investidor
Performance do veiculo de investimento gerido pela AGF Gestora

Veiculo de investimento fechados para captagao

Captacao liquida negativa relevante

Possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo veiculo de investimento gerido pela
AGF Gestora sobre o comportamento do passivo

4.3. Gerenciamento da Liquidez das Carteiras — Procedimentos e Metodologias

Os procedimentos e metodologias ora estabelecidos tém por objetivo estabelecer
indicadores que busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez
estimada e a oferta de liquidez estimada dos veiculos de investimento.

A Gestora procedera continuamente ao gerenciamento de liquidez das carteiras dos
veiculos de investimento, com a adog¢do das politicas de investimento em ativos de
liguidacdo imediata ou de facil negociacdo no curto prazo, eliminando assim a
possibilidade de ocorrer dificuldade de honrar seus compromissos e resgates.

a) Cotizacdo do Veiculo de Investimento e Resgates

Os veiculos de investimento terdo suas respectivas cotizagdes nos regulamentos ou
contratos de gestdo de carteira administrada, conforme o caso. Desta forma os
parametros de enquadramento serdo calculados de forma que a liquidez de cada veiculo
de investimento esteja alinhada com o prazo de seu passivo.

A gestdo de risco de liquidez também contempla uma andlise de stress em relagao a
resgates nos veiculos de investimento. Desta forma, com base em trés cenarios de
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reducdo de patrimonio (10%, 30% e 60%) verifica-se se a composi¢do / liquidez do
portfdlio comportaria o volume de vendas associados a cada cendrio, observando-se
ainda o enquadramento de seus limites regulamentares. A demanda por liquidez
estimada inclui as ordens de resgate ja conhecidas e que se encontram pendentes de
liqguidagdo, além da analise do passivo dos veiculos de investimento.

Ademais, fica estabelecido que a estimativa realizada no paragrafo acima leva em
consideracdo o prazo de cotizacdo (horizonte de tempo) que sera estabelecido no
regulamento de cada veiculo de investimento gerido pela Gestora, cujos exemplares
poderao ser obtidos no(s) sistema(s) mantido(s) pela CVM e na pagina da rede mundial
de computadores dos respectivos administradores fiduciarios, no caso de fundos de
investimento.

Adicionalmente, a Gestora considerard o grau de concentracdo de alocadores,
distribuidores e/ou outros gestores de recursos, o qual sera estabelecido pelo Comité
de Risco, bem como a andlise do comportamento esperado por estes, quando aplicavel.

Na gestdo de veiculos de investimento cujo pagamento de resgates previsto nos
respectivos regulamentos ou contratos de gestdo de carteiras administradas, conforme
0 caso, seja inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, a Gestora observard, minimamente,
para fins de analise, as janelas de resgate estabelecidas nos referidos documentos dos
veiculos de investimento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Na hipotese de o
prazo para pagamento de resgate dos veiculos de investimento ser superior a 63
(sessenta e trés) dias uteis, a Gestora observard, no minimo, o prazo de resgate
estabelecido nos referidos documentos dos veiculos de investimento. Adicionalmente,
a Gestora analisara as janelas intermedidrias até o prazo efetivo de pagamento do
resgate/liquidacdo das cotas dentro do horizonte da andlise, a fim de identificar
eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, quando necessdrio. A referida analise
se atentard ndo apenas ao volume de liquidez dos veiculos de investimento sob gestao,
mas também as suas caracteristicas de produto, dindmica e comportamento de
aplicagdes e resgates.

Sem prejuizo, a Gestora poder3, a seu exclusivo critério, realizar analises de liquidez dos
ativos detidos pelos veiculos de investimento sob gestdo considerando a perspectiva
global de todos os veiculos de investimento sob sua gestdo, visando aferir se a oferta de
liquidez do conjunto de ativos que compdem as carteiras de seus veiculos de
investimento é suficiente para fazer face a demanda por liquidez gerada pelo conjunto
de investidores.

O horizonte da andlise estabelecido na presente politica € compativel com: (i) os prazos
de cotizacdo e liquidacdo de resgates dos veiculos de investimento sob gestao; (ii) o ciclo
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periodico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas; (iii) as
estratégias seguidas pela area de gestdo de recursos da AGF Gestora; e (iv) a classe de
ativos em que os veiculos de investimento podem investir.

Os procedimentos sumarizados na presente se¢dao garantem tratamento equitativo aos
cotistas e o cumprimento das obrigagGes dos veiculos de investimento, conforme
exigido pela regulamentacdo e autorregulamentacao vigentes.

b) Perfil do Passivo dos Veiculos de Investimento

O passivo dos fundos é composto, mas nao se limitando, por encargos como despesas
de corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de administracao,
entre outros, além de pagamento de resgates e compras de ativos. O perfil de resgates
dos veiculos de investimento é medido de acordo com a média mensal dos ultimos 12
(doze) meses, porém avaliagGes de cendrios de stress sdao executados semanalmente
para avaliar eventuais riscos excessivos e readequar a liquidez.

Para analisar o passivo, a AGF Gestora estima o comportamento do passivo de seus
veiculos de investimento, para, pelo menos, os vértices de 1(um), 2 (dois), 3 (trés), 4
(quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42 (quarenta e dois), 63 (sessenta e trés), 126 (cento
e vinte e seis), 252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis, utilizando a metodologia
abaixo:

Tabela de ativo x passivo:

Vértices (D.U) Ativo Passivo

1 X% Y%
| 5 | X% Y%
’ 21 | X% Y%
. 42 | X% Y%
| 63 _ X% Y%

| 126 | x% Y%_
252 X% Y%

A AGF Gestora busca manter o percentual de ativos nos vértices menores em um
montante superior ao percentual de passivos, fazendo com que seus veiculos de
investimento geridos obtenham maior relacdo entre direitos a receber do que a pagar,
ou seja, proporcionando maior liquidez a estes veiculos de investimento. Quando isto
ndo ocorre, a drea de gestao procura corrigir este descasamento o mais rapido possivel,
cujo principal objetivo é prover aos veiculos de investimento liquidez suficiente para
fazer frente as suas obrigacOes esperadas e ndo esperadas.
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J Ativos: Os ativos dos veiculos de investimento sdo representados pelas suas
aplicacdes junto as instituicdes publicas e privadas, podendos estas serem financeiras
ou ndo, e até em outros fundos de investimentos.

Esses ativos possuem prazos de vencimento para seu resgate e, portanto, se faz
necessario o acompanhamento de seu prazo médio de vencimento para que se possa
ter ciéncia de quando os recursos aplicados estardo disponiveis no caixa do veiculo de
investimento para novas aplicacdes, bem como para atender aos possiveis interesses de
resgate por parte de seu publico-alvo, ou seja, os cotistas. Desta forma, para cada titulo
pertencente ao veiculo de investimento serdo calculados seus prazos médios de
pagamento, ajustados pela sua respectiva liquidez, de acordo com a seguinte férmula:

Paj = Pfi x Red

Onde:

Paj = o prazo do titulo ajustado pela liquidez
Pfi = o prazo de fluxo

Red = redutor do titulo.

O ajuste da liquidez de cada titulo, ou seja, o redutor do titulo é baseado nos dados
informados pela ANBIMA.

Apds o cdlculo dos prazos médios ajustados pela liquidez de todos os ativos deve ser
verificada sua representatividade em relacdo a composicdo total do ativo para cada um
dos vértices informados na “Tabela Ativo versus Passivo” indicada acima, ou seja,
verifica-se o percentual total de titulos (ou recursos) que estariam disponiveis ao veiculo
de investimento nos préximos 1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias uteis.

. Passivos: Os passivos dos veiculos de investimento estdo relacionados as
despesas e obrigacdes que os veiculos de investimento possuem juntos aos seus
prestadores de servicos e cotistas. Desta forma, é necessario que o gestor projete suas
obrigacdes para verificar se o fundo terd recurso em caixa suficiente para fazer frente a
estas obrigacgdes.

Para calcular o percentual de necessidade de passivo para cada vértice do veiculo de
investimento levam-se em consideracdo as aplicaces e resgates histdricos em um prazo
minimo de 180 dias Uteis, somados ao prazo de caréncia que o veiculo de investimento
possua para resgate. Aférmula utilizada para o calculo é o mddulo da diferenca da média
diaria de aplicacao e resgate, multiplicado pela soma do vértice com o prazo de caréncia
para resgate e, posteriormente dividido pelo patrimonio liquido do veiculo de
investimento no dia anterior.
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Ou seja:
% Passivo = [|Aplic. = Resg.| * (Vértice + Caréncia)] / PL em D-1
Onde:

Aplic. = média diaria das aplicagdes;

Resg. = média diaria dos resgates;

Vértice = sdo os vértices em dias uteis no mesmo modelo do ativo
(1,5, 21,42, 63, 126 e 252),

Caréncia = Prazo de caréncia para resgate do fundo;

PL em D-1 = Patriménio Liquido do fundo no dia anterior ao calculo
Por fim, vale destacar que para os veiculos de investimento em que ndo ha histérico
minimo de aplicagdes e resgate de 180 dias uteis, sera utilizado o método de
similaridade, ou seja, serd considerado o histérico de um veiculo de investimento ja
existente e que possua, no minimo, algumas das seguintes caracteristicas parecidas com

o veiculo de investimento em analise.

O prazo minimo para resgate deve ser sempre observado de maneira que os veiculos de
investimento se mantenham com liquidez alinhada com o interesse dos investidores.

c) Teste de stress

Serdo montados cendrios adversos para avaliar se mesmo com a situacdo de stress a
posicao de caixa permanece de maneira estavel frente as necessidades de caixa.

Por fim, o eventual desenquadramento em relagdo ao cenario desejado sera apurado.

5. Procedimentos em Situacdes Especiais de lliguidez das Carteiras.

Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos veiculos de
investimento, inclusive em decorréncia dos pedidos de resgates incompativeis com a
liquidez existente, ou que possam implicar alteracdo do tratamento tributario de algum
dos veiculos de investimento ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, a
Gestora podera declarar o fechamento para a realizacdo de resgates do veiculo de
investimento sem liquidez, sendo, no caso de fundos de investimento, obrigatéria a
convocacao de assembleia geral, na forma do regulamento do fundo correspondente,
para tratar sobre as seguintes possibilidades:

- Reabertura ou manutencao do fechamento do fundo para resgate;

- Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliarios;

- Cisdao do fundo de investimento; e

AGF



- Liquidacdo do fundo de investimento.

6. Fontes de Dados e Informacoes.

S3ao consideradas fontes para a obtencao de dados e informagdes para o calculo da
liquidez de ativos financeiros:

l. Para Ativos Negociados em Bolsas de Valores e/ou Sistemas Eletronicos;

a. Diretamente das bolsas, sistemas de custddia, sistemas eletronicos de negociacdes e
clearing houses; e

b. Outras fontes que possam informar sobre a negociagdo do ativo financeiro.

Il. Para Ativos Negociados no Mercado de Balcdo Organizado

a. Das fontes indicadas no item anterior;

b. Do Banco Central do Brasil, Tesouro Nacional e seus equivalentes no pais na qual o
Ativo Financeiro é negociado; e

c. Da ANBIMA.

7. Periodicidade do Monitoramento do Risco de Liquidez.

A situacdo de liquidez sera monitorada, no minimo, semanalmente, sendo reportada ao
Diretor de Gestdo, que deverd pautar suas decisdes a luz dos limites estabelecidos no
momento da definicdo do perfil de liquidez do cliente e ou por forca dos préprios
documentos regulatérios dos veiculos.

8. Grau de Dispersao das Cotas.

O controle de liquidez das posi¢Oes, a programacdo de investimento e liquidez dos
fundos deverad respeitar o seu respectivo passivo, considerando o grau de dispersao das
cotas (i.e., o niumero de cotistas e a propriedade das cotas em determinado cotista).

A Gestora envidara melhores esforcos para que nenhum cotista de fundos de
investimento detenha participacdo superior a 40% (quarenta por cento) do patrimonio
liquido do fundo, excetuados os casos dos fundos de investimento exclusivos ou
reservados para membros de uma mesma familia, quando tal percentual ndo
necessariamente serd observado.

9, Gestdo de Caixa.

A Gestora monitora o fluxo de caixa dos veiculos de investimento ndo permitindo que o
nivel de caixa de cada veiculo de investimento fique abaixo de 5% (cinco por cento) do
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patrimonio liquido, podendo tal percentual sofrer variacbes de acordo com o
comportamento do mercado. O caixa dos veiculos de investimento deve ser investido
em ativos de liquidez diaria tais como (a) titulos publicos federais e (b) fundos de
investimento de renda fixa geridos por bancos de primeira linha. O objetivo, neste caso,
€ mitigar ao maximo o risco de crédito.

Em casos extremos de iliquidez, os resgates dos veiculos de investimento destinados a
investidores qualificados e profissionais poderdo ser pagos em ativos financeiros, desde
que tal prerrogativa esteja prevista nos regulamentos dos fundos ou contratos de gestao
de carteira administrada, conforme o caso.

Outrossim, visando sempre o interesse do cotista, a Gestora terd para cada um dos
veiculos de investimento um nivel de patriménio liquido em que podera, mesmo que
temporariamente, ndo aceitar novas aplicacOes até analisar se a estratégia poderd
continuar a performar da mesma maneira dada a liquidez do mercado, observado o
disposto na regulamentacao aplicavel.

10. Plano de Acdo em caso de desenquadramento.

Na hipétese de desenquadramento dos limites de liquidez aplicaveis aos veiculos de
investimento sob gestdo, a Area de Risco devera iniciar o mais rapido possivel o processo
de reenquadramento. Este processo podera ser realizado pela liquidagdao antecipada de
ativos integrantes da carteira, determinacdo de aumento de posicdo em ativos de
liquidez imediata ou aportes adicionais por parte dos cotistas, observado o disposto em
cada regulamento ou contrato de gestdo de carteira administrada, conforme o caso.

Exceto se previsto expressamente de modo diverso em casos especificos, as decisdes
finais no que se refere a assuntos relacionados a risco serdo sempre tomadas pela
Diretora de Risco ou Comité de Risco, conforme o caso, que devera formalizar tais
decisoes.

11. Revisdo das Metodologias e Publicidade da Politica.

A presente politica de gerenciamento do risco de liquidez serd revisada em
periodicidade minima anual e, sempre que atualizada, ser respeitado o prazo de até 15
(quinze) dias corridos contados de sua alteracdo, e sua versdao completa: (i) ser
registrada na ANBIMA,; (ii) ser enviada aos respectivos administradores fiduciarios dos
fundos eventualmente geridos, destacando quais foram as alteracdes realizadas; e (iii)
ser publicada no website do Gestor de Recursos em sua versdao completa.

AGF



AGF

A AGF Gestora comunicara ao administrador fiduciario dos fundos eventualmente
geridos quando verificada identificar a iminéncia de descumprimento das regras de
resgate dos fundos sob gestao.

Esta politica de gestdo de risco de liquidez encontra-se registrada na ANBIMA em sua
versao integral e atualizada, estando disponivel para consulta publica.

A metodologia para gestao de liquidez encontra-se em consonancia com a legislacdo em
vigor, notadamente, a Resolugdo CVM n? 21, de 25 de fevereiro de 2021, o Oficio
CVM/SIN 2/2015, assim como o documento ANBIMA de Regras e Procedimentos de
Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros.

H. Gerenciamento de Riscos Operacionais

1. Definicdo de risco operacional.

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos
externos.

Sao exemplos de eventos de Risco Operacional:

- Fraudes internas;

- Fraudes externas;

- Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

- Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

- Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicao;

- Aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da instituicao;

- Falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

- Falhas na execucdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na

instituicao.
2. Principios Gerais da Gestdo de Riscos Operacionais.
Simplicidade

Quanto mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de se prevenir e
remediar um eventual erro, assim como maior a probabilidade da ocorréncia de um erro
operacional. Dessa forma, procuramos simplificar a gestdo de portfélio e a estrutura
administrativa da Gestora, de forma a mitigar a possibilidade de ocorréncia de erros.

Il Organizagao



E importante manter as operac¢des organizadas de maneira que os procedimentos sejam
facilmente executados e verificados.

M. Integridade

Uma cultura de integridade norteia os potenciais conflitos de interesses e a atuacdo em
situacdes de interpretacdes ambiguas. Assim, problemas sdo evitados ainda em estdgio
preliminar.

V. Diligéncia

E importante manter a supervisdo das varias regras e procedimentos e, igualmente
importante, rapidamente agir para a solucdo de um problema tao logo seja identificado.

3. Tratamento do Risco.

Sem prejuizo do disposto anteriormente, o risco operacional é tratado através de
procedimentos frequentes de validacdo dos diferentes sistemas existentes em
funcionamento na Gestora, tais como: programas computacionais, sistema de telefonia,
internet, entre outros.

A Gestora conta com plano de contingéncia, conforme definido em politica especifica.

As principais medidas de controle interno para prevengao ao risco operacional sdo:

(i) Confirmacdo de ordens enviadas por corretoras e contrapartes;
(ii) backup; e
(iii) Acesso remoto pelos gestores a sistemas de trading e informacao.

I Gestao de Risco de Concentracao

O Risco de Concentragdo se caracteriza pela concentracdo de investimentos de carteiras
de valores mobilidrias em um mesmo fator de risco como pais, regido, emissor, tipo e
classe de ativo, dentre outros, que pode potencializar a exposicdo da carteira.

Caso os regulamentos dos fundos ou contratos de gestdo de carteiras administradas,
conforme o caso, ndo determinem limites especificos em relacdo a diversificacdo da
carteira, o gestor deve procurar adotar boas praticas de diversificacdo que mitigue o
risco de concentracdo, considerando tamanho das posi¢cOes e a correlacdo entre as
mesmas.
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Havera monitoramento periddico dos riscos descritos acima, seguindo o regulamento
de cada fundo de investimento sob gestdo, ou contrato de gestdo de carteira
administrada, conforme o caso, o qual serd objeto de avaliagdao pelo Comité de Risco.

J. Reenquadramento, Bloqueio e Correcao

A Diretora de Risco tem independéncia para enquadrar os veiculos de investimento nos
limites de risco estabelecidos, determinando o enquadramento diretamente ao Diretor
de Gestdo, reportando eventual descumprimento da determinagdo diretamente aos
sécios da Gestora.

Caso o Relatério Gerencial de Risco inclua alguma métrica ou indicador fora de seu
limite, o Diretor de Gestdo devera justificar ou comentar o ocorrido via e-mail, e se
necessario, remediar a situacdo e/ou apresentar plano de agdo.

O plano de acdo ird variar de acordo com o cendrio fatico, sendo certo que as interacées
e medidas adotadas serdo devidamente arquivadas em pasta dedicada ao Relatério
Gerencial de Risco. Desta forma, sdo exemplos de acles para sanar eventuais
desenquadramentos:

Ordens de Compra ou Venda de Ativos

Determinacdo direta para compra ou venda de quantia certa de ativos num horizonte
de tempo definido, até que haja o devido enquadramento aos limites estabelecidos para
o veiculo de investimento. Nesse caso, a Diretora de Risco devera especificar ao Diretor
de Gestdo, por escrito, as espécies de ativos a serem comprados ou vendidos,
guantidades e horizonte de tempo para execucdo. Ao término do processo, o Diretor de
Gestdo devera reportar tal fato a Diretora de Risco.

Il. Bloqueio

Proibicdo de aquisicdo suplementar de ativos determinados, seja durante periodo
determinado, seja por tempo indeterminado. Procedimentalmente, o bloqueio devera
ser determinado por escrito ao Diretor de Gestdo com notificacdo informando o ativo
bloqueado e periodo de proibicdo (caso determinado). Vendas ndo sdo blogueadas pois
a posicao no ativo poderad ser reduzida.

Il. Correcdo da Carteira
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Determinacdao ao Diretor de Gestdo para que, nas condi¢cdes de mercado e com
discricionariedade, execute mudanca na alocacao da carteira. A correcdo é determinada
por meio de composicdo da carteira a ser perseguida e indicacdo de horizonte de tempo
para execuc¢do. Ao término do processo, o Diretor de Gestdo devera reportar tal fato a
Diretora de Risco.

Os e-mails sobre a matéria abordada neste tépico serdo guardados numa pasta dedicada
ao Relatdrio Gerencial de Risco.

Por fim, a Diretora de Risco ird elaborar relatério de monitoramento contendo os
veiculos de investimento que eventualmente tiveram seus limites de risco excedidos.
Este relatdrio serd divulgado mensalmente pela Diretora de Risco, sendo encaminhado
por e-mail - com confirmacdo de recebimento - aos demais diretores e sdcios da
Gestora, para ciéncia e acompanhamento.

K. Fluxo de Reporte e Troca de Informagdes

Os Colaboradores da Area de Risco registrardo toda troca de informacdes pertinentes
por e-mail. Relatérios e reporte a Diretora de Risco serdo efetuados em periodicidade
minima mensal.

L. Relatério Gerencial de Risco

Serd elaborado um relatdrio gerencial de risco, em periodicidade minima mensal, pela
Diretora de Risco, sendo encaminhado por e-mail - com confirmacao de recebimento -
aos demais diretores e sécios da Gestora, para ciéncia e acompanhamento.

O Relatério Gerencial de Risco indicara as medidas descritas para cada veiculo de
investimento. Nas reunides de revisdo de metodologia, os relatdrios poderdo ser mais
detalhados, incluindo informacdes sobre passivo e suas caracteristicas.

A Diretora de Risco tem independéncia para enquadrar os veiculos de investimento nos
limites estabelecidos, alinhando tais providéncias diretamente com o Diretor de Gestao.
Caso o relatério gerencial de risco da Gestora inclua alguma métrica ou indicador fora
de seu limite, o Diretor de Gestdo devera justificar ou comentar o ocorrido via e-mail, e
se necessario, remediar a situacdo. Esses e-mails serdo arquivados juntamente ao
respectivo relatério gerencial de risco.

M. Revisoes, AtualizacOes e Vigéncia
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Esta Politica de Gestdo de Riscos sera revisada, no minimo, anualmente, sem prejuizo
de eventuais revisdes de metodologias e processos em menor periodo estabelecidas
nesse documento. N3o obstante as revisdes estipuladas, podera ser alterado sem aviso
prévio e sem periodicidade definida em razdao de circunstancias que demandem tal
providéncia.

A Area de Risco e Compliance informara oportunamente aos Colaboradores sobre a
entrada em vigor de nova versdao deste documento e a disponibilizard na pagina da
Gestora na rede mundial de computadores.

Esta Politica de Gestao de Riscos revoga todas as versdes anteriores e passa a vigorar na
data de sua aprovagao.
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ORGANOGRAMA FUNCIONAL DA AREA DE GESTAO DE RISCO
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